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Sehr geehrte Damen und Herren,

der vorliegende Bericht informiert Sie umfassend Uber die Entwicklung des Investmentfonds Meritum Capital mit seinem Teilfonds Meritum
Capital - Accumulator.

Der Investmentfonds ist ein nach Luxemburger Recht als Umbrellafonds mit der Moglichkeit der Auflegung verschiedener Teilfonds in der
Form eines fonds commun de placement a compartiments multiples errichtetes Sondervermdgen aus Wertpapieren und sonstigen
Vermogenswerten. Er wurde nach Teil | des Luxemburger Gesetzes vom 17. Dezember 2010 ber Organismen fiir gemeinsame Anlagen in
seiner jeweils glltigen Fassung ("Gesetz von 2010") aufgelegt und erfiillt die Anforderungen der geanderten Richtlinie des Rates der
Europédischen Gemeinschaften Nr. 2009/65/EG vom 13. Juli 2009, zuletzt geandert durch die Richtlinie 2014/91/EU des Europaischen
Parlamentes und des Rates vom 23. Juli 2014 ("Richtlinie 2009/65/EG").

Zeichnungen koénnen nur auf Grundlage des aktuellen Verkaufsprospekts oder der wesentlichen Anlegerinformationen (Key Investor
Information Document) zusammen mit dem Zeichnungsantragsformular, dem letzten Jahresbericht und gegebenenfalls dem letzten
Halbjahresbericht erfolgen.

Wir méchten noch darauf hinweisen, dass Anderungen der Vertragsbedingungen des Sondervermégens sowie sonstige wesentliche
Anlegerinformationen an die Anteilinhaber im Internet unter www.hal-privatbank.com bekannt gemacht werden. Hier finden Sie ebenfalls
aktuelle Fondspreise und Fakten zu Ihren Fonds.

Der Bericht umfasst den Zeitraum vom 1. April 2021 bis zum 31. Méarz 2022.
Ereignisse wahrend des Geschéftsjahres:

Aus dem Zusammenschluss von Hauck & Aufhduser Privatbankiers AG und Bankhaus Lampe KG geht zum 1. Januar 2022 das neue
Bankhaus Hauck Aufhduser Lampe Privatbank AG hervor.
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Bericht des Fondsmanagers
Ruckblick

Das Geschaftsjahr war stark durch die Erholung der Wirtschaft in Folge der Coronapandemie gepragt. Das gute Wirtschaftswachstum zeigte
sich in entsprechenden Gewinnsteigerungen bei den meisten Unternehmen und sorgte fir ein freundliches Bérsenumfeld. Insbesondere in
der zweiten Halfte des Geschaftsjahres beschaftigten sich die Markte auch mit der Frage, wie die Zentralbanken auf die aufkommende
Inflation reagieren, d.h. ihre expansive Geldpolitik beenden und Zinsen erhéhen kénnten. Gegen Ende des Geschéftsjahres verkomplizierte
der Angriff Russlands auf die Ukraine die Situation, weil Sanktionen und steigende Rohstoffpreise weitere Risikofaktoren fur eine steigende
Inflation und eine mégliche Wirtschaftsabschwachung darstellten.

Entwicklung

Der Fonds profitierte von dem freundlichen Borsenumfeld Uber weite Teile des Geschéaftsjahres. Erst gegen Ende des Geschéftsjahres
mussten Rickschlage im Zuge des Angriffs von Russland auf die Ukraine hingenommen werden. Insgesamt entwickelten sich aber das
Fondsvolumen und die Anteilspreisentwicklung im Jahresvergleich weitestgehend stabil. Dazu trug auch die Diversifikation des Fonds bei: So
konnten z.B. europédische Banken in den Phasen des Marktes profitieren, in denen die Zinserwartungen gestiegen sind, gaben aber in
Phasen mit Konjunktursorgen eher ab. Auch die relative Entwicklung von den US- zu den europaischen Aktienmarkten war durchaus
wechselhaft. Auf der Rentenseite profitierte der Fonds (berwiegend davon keine langen Laufzeiten im Portfolio zu haben. GroRter
Schwachpunkt auf der Rentenseite waren hochverzinsliche asiatische Anleihen. Diese wurde in Folge der Krise bei chinesischen
Immobilienentwicklern zugekauft, weil die Bewertungen als aussichtsreich eingeschatzt wurden. Die Performance fur Meritum Capital -
Accumulator | fiir das Geschéaftsjahr betragt 0,16%, die Performance fir Meritum Capital - Accumulator R liegt bei -0,31%.

Ausblick

Der Krieg in der Ukraine bedeutet eine erhdhte Unsicherheit fiir die Weltwirtschaft wegen der verknappten und verteuerten Rohstoffe im Zuge
der Sanktionen gegen Russland. Ferner haben die Notenbanken in den USA und Europa verdeutlicht, dass zur Bekampfung der Inflation die
Geldpolitik restriktiver werden und Zinsen angehoben werden sollten. Damit einher gehen Rickschlagrisken fir das Wirtschaftswachstum
und die Borse. Gleichzeitig sprechen die hohe Beschaftigung, solide Sparquoten der Verbraucher und weiterstgehend gesunde Unternehmen
fur eine grundsatzlich robuste Verfassung der Wirtschaft. Das Fondsmanagement begegnet dem Umfeld mit einer guten Diversifikation tber
Regionen, Sektoren und Investmentstile. Ferner halt das Management eine erhohte Liquiditéat vor, um Ruckschlage fir Kaufe nutzen zu
kénnen.




Erlauterungen zu der Vermdgensubersicht
zum 31. Méarz 2022

Der vorliegende Bericht wurde gemaf den in Luxemburg geltenden Vorschriften erstellt.

Der Wert eines Anteils ("Anteilwert") lautet auf die im Verkaufsprospekt des jeweiligen Teilfonds festgelegte Wahrung der Anteilklasse
("Anteilklassenwahrung"). Er wird unter Aufsicht der Verwahrstelle von der Verwaltungsgesellschaft oder einem von ihr beauftragten Dritten
an jedem im Verkaufsprospekt festgelegten Tag ("Bewertungstag") berechnet. Die Berechnung des Teilfonds und seiner Anteilklassen erfolgt
durch Teilung des Netto-Teilfondsvermégens der jeweiligen Anteilklasse durch die Zahl der am Bewertungstag im Umlauf befindlichen Anteile
dieser Anteilklasse. Soweit in Jahres- und Halbjahresberichten sowie sonstigen Finanzstatistiken aufgrund gesetzlicher Vorschriften oder
gemal den Regelungen des Verwaltungsreglements Auskunft Gber die Situation des Fondsvermdgens des Fonds insgesamt gegeben
werden muss, erfolgen diese Angaben in Euro ("Referenzwahrung"), und die Vermdgenswerte werden in die Referenzwahrung umgerechnet.

Das Netto-Fondsvermdgen wird nach folgenden Grundsatzen berechnet:

a) Die im Fonds enthaltenen Zielfondsanteile werden zum letzten festgestellten und erhéltlichen Anteilwert bzw. Ricknahmepreis
bewertet.
b) Der Wert von Kassenbestdnden oder Bankguthaben, Einlagenzertifikaten und ausstehenden Forderungen, vorausbezahlten

Auslagen, Bardividenden und erklarten oder aufgelaufenen und noch nicht erhaltenen Zinsen entspricht dem jeweiligen vollen Betrag,
es sei denn, dass dieser wahrscheinlich nicht voll bezahlt oder erhalten werden kann, in welchem Falle der Wert unter Einschluss
eines angemessenen Abschlages ermittelt wird, um den tatsachlichen Wert zu erhalten.

c) Der Wert von Vermdgenswerten, welche an einer Borse oder an einem anderen geregelten Markt notiert oder gehandelt werden, wird
auf der Grundlage des letzten verfligbaren Kurses ermittelt, sofern nachfolgend nichts anderes geregelt ist.
d) Sofern ein Vermdgenswert nicht an einer Bérse oder auf einem anderen geregelten Markt notiert oder gehandelt wird oder sofern fur

Vermdgenswerte, welche an einer Borse oder auf einem anderen Markt wie vorerwahnt notiert oder gehandelt werden, die Kurse
entsprechend den Regelungen in c) den tatsachlichen Marktwert der entsprechenden Vermoégenswerte nicht angemessen
widerspiegeln, wird der Wert solcher Vermdgenswerte auf der Grundlage des verniinftigerweise vorhersehbaren Verkaufspreises
nach einer vorsichtigen Einschatzung ermittelt.

e) Der Liquidationswert von Futures, Forwards oder Optionen, die nicht an Bdrsen oder anderen organisierten Markten gehandelt
werden, entspricht dem jeweiligen Nettoliquidationswert, wie er gemaR den Richtlinien des Vorstands auf einer konsistent fiir alle
verschiedenen Arten von Vertrdgen angewandten Grundlage festgestellt wird. Der Liquidationswert von Futures, Forwards oder
Optionen, welche an Borsen oder anderen organisierten Markten gehandelt werden, wird auf der Grundlage der letzten verfiigbaren
Abwicklungspreise solcher Vertrage an den Borsen oder organisierten Markten, auf welchen diese Futures, Forwards oder Optionen
vom Fonds gehandelt werden, berechnet; sofern ein Future, ein Forward oder eine Option an einem Tag, fir welchen der
Nettovermdgenswert bestimmt wird, nicht liquidiert werden kann, wird die Bewertungsgrundlage flr einen solchen Vertrag vom
Vorstand in angemessener und vernunftiger Weise bestimmt.

f) Swaps werden zu ihrem Marktwert bewertet. Es wird darauf geachtet, dass Swap-Kontrakte zu marktiiblichen Bedingungen im
exklusiven Interesse des Fonds abgeschlossen werden.

g) Geldmarktinstrumente kénnen zu ihrem jeweiligen Verkehrswert, wie ihn die Verwaltungsgesellschaft nach Treu und Glauben und
allgemein anerkannten, von Abschlussprifern nachprifbaren Bewertungsregeln festlegt, bewertet werden.

h) Samtliche sonstige Wertpapiere oder sonstige Vermogenswerte werden zu ihrem angemessenen Marktwert bewertet, wie dieser
nach Treu und Glauben und entsprechend dem der Verwaltungsgesellschaft auszustellenden Verfahren zu bestimmen ist.

i) Die auf Wertpapiere entfallenden anteiligen Zinsen werden mit einbezogen, soweit diese nicht im Kurswert berticksichtigt wurden
(Dirty-Pricing).

i) Der Wert aller Vermdgenswerte und Verbindlichkeiten, welche nicht in der Wahrung des Teilfonds ausgedriickt sind, wird in diese

Wahrung zu den zuletzt verfliigbaren Devisenkursen umgerechnet. Wenn solche Kurse nicht verfligbar sind, wird der Wechselkurs
nach Treu und Glauben und nach dem vom Vorstand aufgestellten Verfahren bestimmt.
Die Verwaltungsgesellschaft kann nach eigenem Ermessen andere Bewertungsmethoden zulassen, wenn sie dieses im Interesse einer
angemesseneren Bewertung eines Vermogenswertes des Fonds fiir angebracht halt.
Wenn die Verwaltungsgesellschaft der Ansicht ist, dass der ermittelte Anteilwert an einem bestimmten Bewertungstag den tatsachlichen Wert
der Anteile des Teilfonds nicht wiedergibt, oder wenn es seit der Ermittlung des Anteilwertes betrachtliche Bewegungen an den betreffenden
Borsen und/oder Markten gegeben hat, kann die Verwaltungsgesellschaft beschlieRen, den Anteilwert noch am selben Tag zu aktualisieren.
Unter diesen Umstanden werden alle fir diesen Bewertungstag eingegangenen Antrage auf Zeichnung und Ricknahme auf der Grundlage
des Anteilwertes eingel6st, der unter Berlcksichtigung des Grundsatzes von Treu und Glauben aktualisiert worden ist.

Im Geschaftsjahr kamen keine Wertpapierfinanzierungsgeschafte und Gesamtrendite-Swaps im Sinne der Verordnung (EU) 2015/2365 des
Europaischen Parlaments und des Rates vom 25. November 2015 Uber die Transparenz von Wertpapierfinanzierungsgeschaften und der
Weiterverwendung sowie zur Anderung der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 ("SFTR") zum Einsatz. Somit sind im Jahresbericht keine
Angaben im Sinne von Artikel 13 der genannten Verordnung an die Anleger aufzufihren.

Ergédnzende Informationen zu den Auswirkungen von COVID-19: Die mittel- bis langfristigen wirtschaftlichen und sozialen Auswirkungen
der COVID-19-Pandemie kdnnen nur unzureichend prognostiziert werden. Nach Einschatzung der Verwaltungsgesellschaft ergeben sich fir
den Fonds zum Zeitpunkt der Erstellung des Jahresberichts keine Liquiditatsprobleme. Die Auswirkungen auf das Anteilscheingeschaft des
Fonds werden von der Verwaltungsgesellschaft kontinuierlich Gberwacht. Das Anteilscheingeschaft wird zum Zeitpunkt der Erstellung des
Jahresberichts ordnungsgemaf ausgefiihrt.
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Risikohinweise zum Ukraine-Konflikt: Die Auswirkungen der Ukraine-Krise fur den Fonds sind derzeit nicht abschlieRend zu beurteilen.
Auch wenn keine direkten Wertpapierbestande in der Ukraine oder Russland vorhanden sind, besteht die Gefahr, dass indirekte Risiken aus
den verhangten Sanktionen, entstehender Marktvolatilitdt oder steigenden Energiepreisen Einfluss auf die Entwicklung des Fonds oder von
Geschaftspartnern nehmen.

\Wertentwicklung des Netto-Fondsvermégens im Berichtszeitraum (nach BVI-Methode exkl. Verkaufsprovision)

Meritum Capital - Accumulator R / LU0666992853 (vom 1. April 2021 bis 31. Marz 2022) -0,31 %
Meritum Capital - Accumulator | / LU0666995013 (vom 1. April 2021 bis 31. Marz 2022) 0,16 %

Die Wertentwicklung ist die prozentuale Veranderung zwischen dem angelegten Vermdgen am Anfang des Anlagezeitraumes und seinem
Wert am Ende des Anlagezeitraumes und beruht auf der Annahme, dass etwaige Ausschittungen wieder angelegt wurden. Historische
Wertentwicklungen lassen keine Rickschlisse auf eine dhnliche Entwicklung in der Zukunft zu.

Gesamtkostenquote (Total Expense Ratio/ TER) des Netto-Fondsvermégens (nach BVI-Methode)

Meritum Capital - Accumulator R (1. April 2021 bis 31. Marz 2022) 1,44 %
Meritum Capital - Accumulator | (1. April 2021 bis 31. Marz 2022) 0,97 %

Die Gesamtkostenquote (TER) des Netto-Fondsvermogens druckt die Summe der Kosten und Geblhren als Prozentsatz des
durchschnittlichen Fondsvolumens innerhalb eines Geschaftsjahres aus.

Gesamtkostenquote (Total Expense Ratio/ TER) des Netto-Fondsvermogens (exkl. Performance Fee)

Meritum Capital - Accumulator R (1. April 2021 bis 31. Marz 2022) 1,44 %
Meritum Capital - Accumulator | (1. April 2021 bis 31. Marz 2022) 0,97 %

Haufigkeit der Portfolioumschichtung (Portfolio Turnover Rate/ TOR)

Meritum Capital - Accumulator (1. April 2021 bis 31. Méarz 2022) 32 %

Die ermittelte absolute Anzahl der Haufigkeit der Portfolioumschichtung stellt das Verhaltnis zwischen den Wertpapierankaufen und
Wertpapierverkaufen, den Mittelzu- und -abflissen sowie des durchschnittlichen Netto-Fondsvermégens fiur den oben aufgefuhrten
Berichtszeitraum dar.

Verwendung der Ertrage

Die ordentlichen Ertrdge aus Zinsen und/oder Dividenden abzlglich Kosten sowie netto realisierte Kursgewinne fiir Meritum Capital -
Accumulator R werden grundsatzlich ausgeschiuttet. Fir das abgelaufene Geschaftsjahr wurden keine Ausschittungen vorgenommen.

Die ordentlichen Ertrage aus Zinsen und/oder Dividenden abzliglich Kosten sowie netto realisierte Kursgewinne werden fir Meritum Capital -
Accumulator | grundséatzlich thesauriert.

Veroffentlichungen

Der jeweils giiltige Ausgabe- und Riicknahmepreis der Anteile, sowie alle sonstigen, fur die Anteilinhaber bestimmten Informationen kénnen
jederzeit am Sitz der Verwaltungsgesellschaft, der Verwahrstelle sowie bei den Zahl- und Vertriebsstellen erfragt werden.

Informationen zu Verglitungen

Angaben zu den Vergiitungen kdnnen Sie dem aktuellen Verkaufsprospekt entnehmen.

Im Rahmen der Tatigkeit des Fonds bestanden fir das abgelaufene Geschaftsjahr keine Vereinbarungen Uber die Zahlung von "Soft
Commissions" oder ahnlichen Vergiitungen. Weder der Verwalter noch eine mit ihm verbundene Stelle haben fiir das abgelaufene
Geschaftsjahr Kickback Zahlungen oder sonstige Riickvergiitungen von Maklern oder Vermittlern erhalten.

Besteuerung des Fonds in Luxemburg

Das Fondsvermdgen unterliegt im GroRherzogtum Luxemburg einer Steuer ("taxe d'abonnement") von zurzeit 0,05 % p.a. auf Anteile nicht-
institutioneller Anteilklassen. Diese taxe d'abonnement ist vierteljahrlich auf das jeweils am Quartalsende ausgewiesene Netto-
Fondsvermdgen zahlbar. Die Einklinfte des Fonds werden in Luxemburg nicht besteuert.

[Transaktionskosten

Fir das am 31. Marz 2022 endende Geschaftsjahr sind im Zusammenhang mit dem Kauf und Verkauf von Wertpapieren, Geldmarktpapieren,
Derivaten oder anderen Vermogensgegenstanden die unten aufgelisteten Transaktionskosten angefallen. Zu den Transaktionskosten zahlen
insbesondere Provisionen fir Broker und Makler, Clearinggebiihren und fremde Entgelte (z. B. Borsenentgelte, lokale Steuern und Gebuhren,
Registrierungs- und Umschreibegebtihren).

Meritum Capital - Accumulator (1. April 2021 bis 31. Marz 2022) 14.087,51 EUR
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Ertrags- und Aufwandsrechnung (inkl. Ertragsausgleich) Meritum Capital - Accumulator

Die Ertrags- und Aufwandsrechnung fiir die Zeit vom 1. April 2021 bis zum 31. Marz 2022 gliedert sich wie folgt:

Anteilklasse Anteilklasse Summe
R in EUR lin EUR in EUR

I. Ertrage
Zinsen aus Anleihen (nach Quellensteuer) 11.013,82 2.491,23 13.505,05
Zinsen aus Bankguthaben 0,01 0,00 0,01
Dividendenertrage (nach Quellensteuer) 91.583,72 20.722,48 112.306,20
Ertrage aus Investmentanteilen 41.384,50 9.252,16 50.636,66
Ertrage aus Bestandsprovisionen 2.870,53 652,59 3.523,12
Sonstige Ertrage 138,94 31,22 170,16
Ordentlicher Ertragsausgleich 6.893,14 1.161,34 8.054,48
Summe der Ertrage 153.884,66 34.311,02 188.195,68
Il. Aufwendungen
Verwaltungsvergutung -36.202,72 -8.195,59 -44.398,31
Verwahrstellenverglitung -11.630,08 -2.632,69 -14.262,77
Depotgebihren -5.790,79 -1.312,56 -7.103,35
Taxe d'abonnement -6.821,63 -1.539,16 -8.360,79
Prifungskosten -10.230,02 -2.315,22 -12.545,24
Druck- und Veroffentlichungskosten -5.255,97 -1.194,47 -6.450,44
Risikomanagementvergutung -5.871,30 -1.328,71 -7.200,01
Sonstige Aufwendungen -16.017,51 -3.632,04 -19.649,55
Transfer- und Registerstellenvergiitung -1.800,00 -1.800,00 -3.600,00
Zinsaufwendungen -25.487,15 -5.759,88 -31.247,03
Fondsmanagementvergiitung -226.266,84 -25.611,30 -251.878,14
Ordentlicher Aufwandsausgleich -18.645,97 -2.059,33 -20.705,30
Summe der Aufwendungen -370.019,98 -57.380,95 -427.400,93
lll. Ordentliches Nettoergebnis -239.205,25
IV. VerauBerungsgeschifte
Realisierte Gewinne 965.100,60
Realisierte Verluste -249.120,77
Auflerordentlicher Ertragsausgleich 33.810,89
Ergebnis aus VerauBerungsgeschiften 749.790,72
V. Realisiertes Ergebnis des Geschéftsjahres 510.585,47
Nettoveranderung der nicht realisierten Gewinne -643.383,88
Nettoveranderung der nicht realisierten Verluste 18.437,91
VI. Nicht realisiertes Ergebnis des Geschéftsjahres -624.945,97
VII. Ergebnis des Geschéftsjahres -114.360,50

L1

Die Erlauterungen sind integraler Bestandteil des Jahresberichtes.
16



Entwicklung des Fondsvermdgens Meritum Capital - Accumulator

fur die Zeit vom 1. April 2021 bis zum 31. Marz 2022:

in EUR

|. Wert des Fondsvermdgens am Beginn des Geschéftsjahres 25.839.580,72

Mittelzufluss/ -abfluss (netto) 2.803.056,48
Mittelzuflisse aus Anteilschein-Verkaufen 3.809.163,60
Mittelabfllisse aus Anteilschein-Ricknahmen -1.006.107,12

Ertragsausgleich/ Aufwandsausgleich -21.160,07

Ergebnis des Geschéftsjahres -114.360,50
davon Nettoveranderungen der nicht realisierten Gewinne -643.383,88
davon Nettoveranderungen der nicht realisierten Verluste 18.437,91

Il. Wert des Fondsvermdgens am Ende des Geschaftsjahres 28.507.116,63

L1

Die Erlauterungen sind integraler Bestandteil des Jahresberichtes.



Vergleichende Ubersicht (iber die letzten drei Geschaftsjahre*

Meritum Capital - Accumulator

Anteilklasse Anteilklasse
Rin EUR lin EUR

zum 31.03.2022

Fondsvermdgen 23.299.721,95 5.207.394,68
Umlaufende Anteile 156.185,052 33.231,648
Anteilwert 149,18 156,70
zum 31.03.2021

Fondsvermdgen 20.928.490,16 4.911.090,56
Umlaufende Anteile 139.849,486 31.390,000
Anteilwert 149,65 156,45
zum 31.03.2020

Fondsvermdgen 17.019.938,11 3.769.626,15
Umlaufende Anteile 147.520,810 31.390,000
Anteilwert 115,37 120,09

*Historische Wertentwicklungen lassen keine Ruickschliisse auf eine dhnliche Entwicklung in der Zukunft zu.

L1

Die Erlauterungen sind integraler Bestandteil des Jahresberichtes.
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Priifungsvermerk

An die Anteilinhaber des
Meritum Capital

Unser Prifungsurteil

Nach unserer Beurteilung vermittelt der beigefiigte Abschluss in Ubereinstimmung mit den in
Luxemburg geltenden gesetzlichen Bestimmungen und Verordnungen betreffend die Aufstellung und
Darstellung des Abschlusses ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-
und Finanzlage des Meritum Capital und seines Teilfonds (der ,Fonds®) zum 31. Marz 2022 sowie der
Ertragslage und der Entwicklung des Fondsvermoégens fir das an diesem Datum endende
Geschaftsjahr.

Was wir geprtift haben
Der Abschluss des Fonds besteht aus:

der Vermdgensaufstellung zum 31. Marz 2022;

der Ertrags- und Aufwandsrechnung fir das an diesem Datum endende Geschéftsjahr;

der Entwicklung des Fondsvermogens fiir das an diesem Datum endende Geschaftsjahr; und
dem Anhang, einschlieRlich einer Zusammenfassung bedeutsamer Rechnungslegungsmethoden.

Grundlage fiir das Priifungsurteil

Wir fiihrten unsere Abschlusspriifung in Ubereinstimmung mit dem Gesetz vom 23. Juli 2016 Uber die
Prifungstatigkeit (Gesetz vom 23. Juli 2016) und nach den fir Luxemburg von der ,Commission de
Surveillance du Secteur Financier” (CSSF) angenommenen internationalen Prifungsstandards (ISAs)
durch. Unsere Verantwortung gemaf dem Gesetz vom 23. Juli 2016 und den fir Luxemburg von der
CSSF angenommenen ISAs wird im Abschnitt ,Verantwortung des ,Réviseur d’entreprises agréé” fir
die Abschlussprifung“ weitergehend beschrieben.

Wir sind der Auffassung, dass die von uns erlangten Prifungsnachweise ausreichend und geeignet
sind, um als Grundlage fur unser Prufungsurteil zu dienen.

Wir sind unabhangig von dem Fonds in Ubereinstimmung mit dem ,International Code of Ethics for
Professional Accountants, including International Independence Standards®, herausgegeben vom
.international Ethics Standards Board for Accountants® (IESBA Code) und fiir Luxemburg von der CSSF
angenommen, sowie den beruflichen Verhaltensanforderungen, die wir im Rahmen der
Abschlusspriifung einzuhalten haben und haben alle sonstigen Berufspflichten in Ubereinstimmung mit
diesen Verhaltensanforderungen erfillt.

Sonstige Informationen

Der Vorstand der Verwaltungsgesellschaft ist verantwortlich fir die sonstigen Informationen. Die
sonstigen Informationen beinhalten die Informationen, welche im Jahresbericht enthalten sind, jedoch
beinhalten sie nicht den Abschluss und unseren Priifungsvermerk zu diesem Abschluss.

Unser Prifungsurteil zum Abschluss deckt nicht die sonstigen Informationen ab und wir geben keinerlei
Sicherheit jedweder Art auf diese Informationen.

PricewaterhouseCoopers, Société coopérative, 2 rue Gerhard Mercator, B.P. 1443, L-1014 Luxembourg
T: +352 494848 1, F : +352 494848 2900, www.pwec.lu

Cabinet de révision agréé. Expert-comptable (autorisation gouvernementale n°10028256)
R.C.S. Luxembourg B 65 477 - TVA LU25482518
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Im Zusammenhang mit der Priifung des Abschlusses besteht unsere Verantwortung darin, die sonstigen
Informationen zu lesen und dabei zu beurteilen, ob eine wesentliche Unstimmigkeit zwischen diesen
und dem Abschluss oder mit den bei der Abschlusspriifung gewonnenen Erkenntnissen besteht oder
auch ansonsten die sonstigen Informationen wesentlich falsch dargestellt erscheinen. Sollten wir auf
Basis der von uns durchgefiihrten Arbeiten schlussfolgern, dass sonstige Informationen wesentliche
falsche Darstellungen enthalten, sind wir verpflichtet, diesen Sachverhalt zu berichten. Wir haben
diesbezuglich nichts zu berichten.

Verantwortung des Vorstandes der Verwaltungsgesellschaft fiir den Abschluss

Der Vorstand der Verwaltungsgesellschaft ist verantwortlich fir die Aufstellung und sachgerechte
Gesamtdarstellung des Abschlusses in Ubereinstimmung mit den in Luxemburg geltenden gesetzlichen
Bestimmungen und Verordnungen zur Aufstellung und Darstellung des Abschlusses, und fiir die
internen Kontrollen, die er als notwendig erachtet, um die Aufstellung des Abschlusses zu ermdglichen,
der frei von wesentlichen - beabsichtigten oder unbeabsichtigten - falschen Darstellungen ist.

Bei der Aufstellung des Abschlusses ist der Vorstand der Verwaltungsgesellschaft verantwortlich fur die
Beurteilung der Fahigkeit des Fonds zur Fortfihrung der Tatigkeit und, sofern einschlagig, Angaben zu
Sachverhalten zu machen, die im Zusammenhang mit der Fortfihrung der Tatigkeit stehen, und die
Annahme der Unternehmensfortfiihrung als Rechnungslegungsgrundsatz zu nutzen, sofern nicht der
Vorstand der Verwaltungsgesellschaft beabsichtigt, den Fonds zu liquidieren, die Geschaftstatigkeit
einzustellen, oder keine andere realistische Alternative mehr hat, als so zu handeln.

Verantwortung des ,,Réviseur d’entreprises agréé“ fiir die Abschlussprifung

Die Zielsetzung unserer Priifung ist es, eine hinreichende Sicherheit zu erlangen, ob der Abschluss als
Ganzes frei von wesentlichen - beabsichtigten oder unbeabsichtigten - falschen Darstellungen ist, und
daruber einen Prufungsvermerk, der unser Prifungsurteil enthalt, zu erteilen. Hinreichende Sicherheit
entspricht einem hohen Grad an Sicherheit, ist aber keine Garantie daflir, dass eine Prifung in
Ubereinstimmung mit dem Gesetz vom 23. Juli 2016 und nach den fiir Luxemburg von der CSSF
angenommenen ISAs stets eine wesentliche falsche Darstellung, falls vorhanden, aufdeckt.
Unzutreffende Angaben koénnen entweder aus Unrichtigkeiten oder aus Verstolien resultieren und
werden als wesentlich angesehen, wenn vernlnftigerweise davon ausgegangen werden kann, dass
diese individuell oder insgesamt die auf der Grundlage dieses Abschlusses getroffenen wirtschaftlichen
Entscheidungen von Adressaten beeinflussen.

Im Rahmen einer Abschlusspriifung in Ubereinstimmung mit dem Gesetz vom 23. Juli 2016 und nach
den fir Luxemburg von der CSSF angenommenen ISAs Uben wir unser pflichtgemales Ermessen aus
und bewahren eine kritische Grundhaltung. Dartber hinaus:

o identifizieren und beurteilen wir das Risiko von wesentlichen falschen Darstellungen im Abschluss
aus Unrichtigkeiten oder Verstdlen, planen und fuhren Prifungshandlungen durch als Antwort auf
diese Risiken und erlangen Prifungsnachweise, die ausreichend und angemessen sind, um als
Grundlage fur unser Prifungsurteil zu dienen. Das Risiko, dass wesentliche falsche Darstellungen
nicht aufgedeckt werden, ist bei VerstéRen hdher als bei Unrichtigkeiten, da VerstdRRe betriigerisches
Zusammenwirken, Falschungen, beabsichtigte Unvollstdndigkeiten, irrefihrende Angaben bzw. das
AuRerkraftsetzen interner Kontrollen beinhalten konnen;

e gewinnen wir ein Verstandnis von dem fur die Abschlusspriifung relevanten internen Kontrollsystem,
um Prifungshandlungen zu planen, die unter den gegebenen Umstanden angemessen sind, jedoch
nicht mit dem Ziel, ein Prifungsurteil zur Wirksamkeit des internen Kontrollsystems des Fonds
abzugeben,;
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e Dbeurteilen wir die Angemessenheit der von dem Vorstand der Verwaltungsgesellschaft angewandten
Bilanzierungsmethoden, der rechnungslegungsrelevanten Schatzungen und den entsprechenden
Anhangsangaben;

e schlussfolgern wir Uber die Angemessenheit der Anwendung des Rechnungslegungsgrundsatzes
der Fortfihrung der Tatigkeit durch den Vorstand der Verwaltungsgesellschaft sowie auf der
Grundlage der erlangten Priifungsnachweise, ob eine wesentliche Unsicherheit im Zusammenhang
mit Ereignissen oder Gegebenheiten besteht, die bedeutsame Zweifel an der Fahigkeit des Fonds
zur Fortfihrung der Tatigkeit aufwerfen kdnnten. Sollten wir schlussfolgern, dass eine wesentliche
Unsicherheit besteht, sind wir verpflichtet, im Prifungsvermerk auf die dazugehorigen
Anhangsangaben zum Abschluss hinzuweisen oder, falls die Angaben unangemessen sind, das
Prifungsurteil zu modifizieren. Diese Schlussfolgerungen basieren auf der Grundlage der bis zum
Datum des Priufungsvermerks erlangten Prifungsnachweise. Zukunftige Ereignisse oder
Gegebenheiten konnen jedoch dazu fiihren, dass der Fonds seine Tatigkeit nicht mehr fortfiihren
kann;

e beurteilen wir die Gesamtdarstellung, den Aufbau und den Inhalt des Abschlusses einschlieRlich der
Anhangsangaben, und beurteilen, ob dieser die zugrundeliegenden Geschaftsvorfalle und
Ereignisse sachgerecht darstellt.

Wir kommunizieren mit den fir die Uberwachung Verantwortlichen, unter anderem den geplanten
Prifungsumfang und Zeitraum sowie wesentliche Prifungsfeststellungen einschlie3lich wesentlicher
Schwachen im internen Kontrollsystem, die wir im Rahmen der Prufung identifizieren.

PricewaterhouseCoopers, Société coopérative Luxemburg, 8. Juli 2022
Vertreten durch
.

Electronically signed by:
Carsten Brengel

! Fort

T
Carsten Brengel
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Sonstige Hinweise (ungeprift)

Risikomanagementverfahren des Fonds Meritum Capital - Accumulator

Die Verwaltungsgesellschaft verwendet ein Risikomanagementverfahren, das die Uberwachung der Risiken der einzelnen Portfoliopositionen
und deren Anteil am Gesamtrisikoprofil des Portfolios des verwalteten Fonds zu jeder Zeit erlaubt. Im Einklang mit dem Gesetz vom 17.
Dezember 2010 und den anwendbaren regulatorischen Anforderungen der Commission de Surveillance du Secteur Financier ('CSSF')
berichtet die Verwaltungsgesellschaft regelmafig tiber das von ihr verwendete Risikomanagement-Verfahren an die CSSF.

Die Verwaltungsgesellschaft verwendet zur Uberwachung des Gesamtrisikos des Meritum Capital - Accumulator einen relativen Value-at-Risk
Ansatz.

Als Vergleichsvermdgen dient der folgende Index: 55% MSCI World, 45% Barclays EuroAgg Bond Index

Die maximal zulassige Limitauslastung, gemessen durch den Quotienten von Value-at-Risk des Portfolios und Value-at-Risk des
Vergleichsvermogens, liegt bei 200%. Die Value-at-Risk-Auslastung betrug im vergangenen Geschéaftsjahr:

Minimum 56,0 %
Maximum 93,8 %
Durchschnitt 70,5 %

Zur Berechnung des Value-at-Risk wurde ein historischer Value-at-Risk-Ansatz benutzt. Der Value-at-Risk bezieht sich auf eine Haltedauer
von 20 Tagen, ein Konfidenzniveau von 99 % sowie einen Beobachtungszeitraum von einem Jahr.

Im vergangenen Geschaftsjahr wurde eine Hebelwirkung von durchschnittlich 3,59 % gemessen. Die Berechnung beruht auf dem in der
European Securities and Markets Authority (ESMA) - Leitlinie 10-788 definierten Sum-of-Notionals Approach.

Hinweis zu Techniken fir eine effiziente Portfolioverwaltung:

Im Berichtszeitraum wurden keine Techniken fur eine effiziente Portfolioverwaltung eingesetzt.

Angaben gemaR Verordnung (EU) 2019/2088 iiber nachhaltigkeitsbezogene Offenlegungspflichten im

Finanzdienstleistungssektor

Der Fondsmanager trifft Anlageentscheidungen grundsatzlich unter Berlcksichtigung von Nachhaltigkeitsrisiken. Nachhaltigkeitsrisiken
kénnen durch 6kologische und soziale Einflisse auf einen potenziellen Vermégengegenstand entstehen sowie aus der Unternehmensfiihrung
(Corporate Governance) des Emittenten eines Vermdgensgegenstands. Die diesem Finanzprodukt zugrunde liegenden Investitionen
berticksichtigen nicht die EU-Kriterien fir 6kologisch nachhaltige Wirtschaftsaktivitaten.

Vergiitungsrichtlinie

Die Hauck & Aufhduser Fund Services S.A. (HAFS) hat im Einklang mit geltenden gesetzlichen und aufsichtsrechtlichen Vorgaben
Grundsatze fur ihr Vergutungssystem definiert, die mit einem soliden und wirksamen Risikomanagementsystem vereinbar und diesem
forderlich sind. Dieses Verglitungssystem orientiert sich an der nachhaltigen und unternehmerischen Geschaftspolitik des Hauck Aufhauser
Lampe Konzerns und soll daher keine Anreize zur Ubernahme von Risiken geben, die unvereinbar mit den Risikoprofilen und
Vertragsbedingungen der von der HAFS verwalteten Investmentfonds sind. Das Vergutungssystem soll stets im Einklang mit
Geschéaftsstrategie, Zielen, Werten und Interessen der HAFS und der von ihr verwalteten Fonds und der Anleger dieser Fonds stehen und
umfasst auch MaRnahmen zur Vermeidung von Interessenkonflikten.

Die Vergiutung der Mitarbeiter:innen der HAFS kann fixe und variable Elemente sowie monetare und nicht-monetare Nebenleistungen
enthalten. Die Bemessung der Komponenten erfolgt unter Beachtung der Risikogrundsatze, Marktiblichkeit und Angemessenheit. Des
Weiteren wird bei der Festlegung der einzelnen Bestandteile gewahrleistet, dass keine signifikante Abhangigkeit von der variablen Verglitung
besteht sowie ein angemessenes Verhaltnis von variabler zu fixer Vergiitung besteht. Die variable Verglitung stellt somit nur eine Erganzung
zur fixen Vergutung dar und setzt keine Anreize zur Eingehung unangemessener Risiken. Ziel ist eine flexible Vergutungspolitik, die auch
einen Verzicht auf die Zahlung der variablen Komponente vorsehen kann.

Das Vergitungssystem wird mindestens einmal jahrlich Uberprift und bei Bedarf angepasst, um die Angemessenheit und Einhaltung der
rechtlichen Vorgaben zu gewahrleisten.

Im Geschéaftsjahr 2021 beschaftigte die HAFS im Durchschnitt 101 Mitarbeiter:innen, von denen 73 Mitarbeiter:innen als sog. Risk Taker gem.
der ESMA-Guideline ESMA/2016/411, Punkt 19 identifiziert wurden. Diesen Mitarbeiter:innen wurden in 2021 Vergutungen i.H.v. EUR 6,6
Mio. gezahlt, davon EUR 0,7 Mio. als variable Vergutung.

Im Geschéftsjahr 2021 beschéftigte die Meritum Capital Managers GmbH im Durchschnitt 2 Mitarbeiter, von denen 1 Mitarbeiter als sog. risk

taker gem. der ESMA-Guideline ESMA/2016/411, Punkt 19 identifiziert wurden. Dieser Mitarbeiter erhielt eine fixe Vergutung in geringem
Umfang. Variable bzw. erfolgsabhingige Vergitungskomponenten bestehen nicht.
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